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Abstract 
The purpose of this research is to analyze the effect of legal systems on earnings management 
and the effect of legal systems on earnings management moderated by managerial and institutional 
ownerships as the part of corporate governance mechanism. This research covers two countries 
which are Indonesia representing civil law country and Malaysia representing common law 
country. This research period is from year 2012 until year 2015. The data are obtained from 
corporation annual reports which are available in official site of Bursa Efek Indonesia and Bursa 
Malaysia. The hypotheses testing techniques used in this research are multiple regression analysis, 
independent sample T test and residual test. The result of multiple regression analysis shows that 
legal systems have significance effect on earnings management. The independent sample T test 
shows that there is a significance difference between earnings management degree in Malaysia 
corporations with Indonesia corporations, which earnings management degree of Malaysia 
corporations with common law are lower than earnings management degree of Indonesia 
corporations with civil law. While, the residual tests show that managerial and institutional 
ownerships are not moderating variables on the relationship of the effect of legal systems on 
earnings management. 
Keywords: legal systems, common law, civil law, earnings management, corporate governance 
mechanism, managerial ownership, institutional ownership. 
 
Kini, International Financial Reporting 
Standards (IFRS) telah menjelma menjadi 
sebuah standar akuntansi yang berlaku 
hampir di seluruh negara di dunia. IFRS 
diyakini dapat membatasi kebijakan manajer 
dalam memanipulasi laporan keuangan, 
termasuk mengurangi manajemen laba, 
sehingga kualitas informasi yang tersaji pada 
laporan keuangan semakin baik. Beberapa 
bukti empiris menunjukkan bahwa 
pengadopsian IFRS berdampak pada 
menurunnya tingkat manajemen laba yang 
dilakukan oleh manajer dan meningkatkan 
kualitas informasi yang tersaji pada laporan 
keuangan (Arum, 2013; Houqe dan Van Zijl, 
2010; Wardhani, 2009; Capkun et al., 2008; 
Cai et al., 2008; Barth et al., 2006). Namun, 
beberapa bukti empiris lainnya menemukan 
hal sebaliknya (Santy et al., 2013; Rudra, 
2012). Hal ini dikarenakan IFRS sebagai 
standar akuntansi berbasis prinsip 
membutuhkan penalaran, judgement dan 
taksiran dalam pencatatan transaksi yang 
mana dapat memungkinkan manajer untuk 
melakukan manajemen laba. 
Menurut Barth et al. (2006), kepatuhan 
terhadap IFRS dapat dibatasi melalui 
penegakan hukum terhadap standar tersebut 
sehingga tujuan kehadiran IFRS sebagai 
standar akuntansi berkualitas tinggi menjadi 
tidak tercapai. Sistem hukum suatu negara 
melalui regulasi proteksi hak investor 
mempengaruhi tuntutan terhadap manajer 
untuk menyajikan laporan keuangan yang 
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berkualitas (Wardhani, 2009). Hak investor 
yang melekat pada kepemilikan saham sangat 
penting untuk memastikan bahwa manajer 
tidak akan bertindak oportunis (La Porta et 
al., 1996). Berdasarkan asumsi teori agensi, 
manajer cenderung menghindari risiko (risk-
adverse), termasuk risiko litigasi. Oleh 
karena itu, negara dengan proteksi hak 
investor yang kuat dan penegakan hukum 
yang baik dapat mengurangi insentif manajer 
melakukan manajemen laba (Houqe dan Van 
Zijl, 2010; Wardhani, 2009; Leuz et al., 
2003). 
Regulasi hukum, termasuk aturan 
proteksi hak investor, terbentuk berdasarkan 
tradisi hukum yang ada di suatu negara. 
Secara umum, tradisi/sistem hukum tersebut 
dapat dikategorikan menjadi common law 
dan civil law. Hasil penelitian La Porta et al. 
(1996; 1997), Roe (2007), dan Francis dan 
Wang (2008) menujukkan bahwa negara 
dengan sistem hukum common law lebih baik 
melindungi hak investor dibandingkan negara 
dengan sistem hukum civil law. La Porta et 
al. (1996) dan Francis et al. (2003) juga 
menemukan bahwa kualitas akuntansi negara 
civil law lebih rendah dibandingkan negara 
common law. Bahkan, Francis et al. (2003) 
menemukan pengadopsian IFRS oleh negara 
civil law tidak berdampak pada 
perkembangan pasar modal negara tersebut. 
Namun, temuan-temuan empiris 
tersebut tidak berarti bahwa investor di 
negara civil law tidak dapat berbuat apa-apa 
untuk memperjuangkan haknya, khususnya 
hak memperoleh informasi yang andal dan 
relevan terkait perusahaan. Faktor eksternal 
seperti sistem hukum tidak dapat mengikat 
perusahaan sepenuhnya karena perusahaan 
tetap memiliki diskresi dalam pelaporan 
keuangan, salah satunya melalui mekanisme 
corporate governance (Wardhani, 2009). 
Menurut Renders dan Gaeremynck (2007), 
mekanisme corporate governance sama 
kuatnya dengan sistem hukum dalam 
menstimulasi kepatuhan manajer terhadap 
standar akuntansi yang berkualitas tinggi, 
khususnya pada negara dengan sistem hukum 
yang lemah. Ketika sistem hukum di suatu 
negara lemah, maka kualitas implementasi 
corporate governance yang tinggi akan 
menjadi substitusi atas kelemahan sistem 
hukum yang berlaku di negara tersebut 
(Klapper dan Love, 2004). 
Tujuan utama kehadiran mekanisme 
corporate governance adalah menyelaraskan 
perbedaan kepentingan antara investor dan 
manajer yang merupakan insentif manajer 
melakukan manajemen laba. Menurut 
Claessens dan Fan (2002), struktur 
kepemilikan perusahaan akan mempengaruhi 
masalah agensi antara manajer dan investor 
serta antar investor. Kepemilikan saham 
sebagai salah satu unsur mekanisme 
corporate governance menggambarkan 
derajat pengendalian investor terhadap 
perusahaan. Hasil penelitian Jensen dan 
Meckling (1976), Healy (1985), Holthausen 
et al. (1995), Boediono (2005), dan 
Ujiyantho dan Pramuka (2007) menunjukkan 
bahwa kepemilikan manajerial yang tinggi 
dapat membatasi perilaku oportunis manajer, 
termasuk melakukan manajemen laba. 
Kepemilikan manajerial yang tinggi 
menyelaraskan kepentingan manajer dengan 
kepentingan investor (Jensen dan Meckling, 
1976). Selain kepemilikan manajerial, 
kepemilikan institusional yang akhir-akhir ini 
meningkat signifikan juga dapat menurunkan 
manajemen laba karena pengendalian dan 
pengawasan investor institusional terhadap 
manajer dianggap lebih efektif (Boediono, 
2005; Herawaty, 2008; Wulandari dan Ayu, 
2010; Setianingsih, 2013).  
Berdasarkan latar belakang tersebut, 
peneliti termotivasi untuk menyusun 
kerangka hubungan yang baru antara sistem 
hukum dan manajemen laba dengan 
menambahkan kepemilikan manajerial dan 
institusional yang merupakan bagian dari 
mekanisme corporate governance sebagai 
pemoderasi. Mayoritas penelitian terdahulu 
meneliti hubungan sistem hukum dengan 
manajemen laba dan hubungan mekanisme 





corporate governance dengan manajemen 
laba secara terpisah. Penelitian ini dilakukan 
pada dua negara bertetangga dengan sistem 
hukum yang berbeda yaitu Malaysia sebagai 
negara dengan sistem hukum common law 
dan Indonesia sebagai negara dengan sistem 
hukum civil law. Alasan peneliti memilih 
Malaysia dan Indonesia dikarenakan kedua 
negara merupakan negara serumpun sehingga 
faktor budaya yang berbeda terminimalisir 
dan keduanya juga telah mengadopsi IFRS 
sejak tahun 2012. 
Adapun struktur artikel ini meliputi 
empat bagian. Bagian pertama memuat kajian 
pustaka dan pengembangan hipotesis 
penelitian terkait pengaruh sistem hukum 
terhadap manajemen laba dengan mekanisme 
corporate governance (kepemilikan 
manajerial dan institusional) sebagai variabel 
pemoderasi. Metode penelitian yang 
digunakan untuk membuktikan hipotesis 
dibahas pada bagian kedua. Bagian ketiga 
merupakan kajian atas hasil pembuktian 
hipotesis. Sementara, bagian keempat 




Populasi dan Sampel Penelitian 
Penelitian ini adalah penelitian 
kuantitatif yang bertujuan untuk menganalisis 
pengaruh sistem hukum terhadap manajemen 
laba dengan mekanisme corporate 
governance (kepemilikan manajerial dan 
institusional) sebagai variabel pemoderasi 
melalui pengukuran angka-angka dan 
statistik. Penelitian ini dilakukan pada 
perusahaan industri barang konsumsi yang 
berada di dua negara yaitu Indonesia dan 
Malaysia. Hal ini dikarenakan variabel 
independen penelitian ini, yaitu sistem 
hukum, merupakan karakteristik institusional 
negara. Indonesia merupakan negara dengan 
sistem hukum civil law dan Malaysia 
merupakan negara dengan sistem hukum 
common law. Adapun pemilihan perusahaan 
industri barang konsumsi sebagai subjek 
penelitian dikarenakan industri barang 
konsumsi merupakan penopang sektor 
industri manufaktur secara umum. 
Berdasarkan data yang diperoleh 
peneliti, jumlah populasi penelitian sebanyak 
85 perusahaan industri barang konsumsi yang 
terdiri dari 29 perusahaan yang terdaftar pada 
Bursa Efek Indonesia dan 56 perusahaan 
yang terdaftar pada Bursa Malaysia per April 
2016. Teknik pemilihan sampel penelitian ini 
dilakukan dengan menggunakan metode 
purposive sampling dengan kriteria berikut: 
1) Perusahaan yang menerbitkan laporan 
tahunan dan laporan keuangan selama 
periode penelitian (2012-2015) dan 
memuat data penelitian yang lengkap. 
2) Perusahaan menerbitkan laporan keuangan 
berperiode satu tahun dan berakhir pada 
tanggal 31 Desember. 
3) Perusahaan tidak mengalami kerugian 
selama periode penelitian (2012-2015). 
Berdasarkan kriteria sampel tersebut, 
sampel penelitian menjadi sebanyak 16 
perusahaan industri barang konsumsi yang 
terdiri dari 8 perusahaan yang terdaftar pada 
Bursa Efek Indonesia dan 8 perusahaan yang 
terdaftar pada Bursa Malaysia. Maka, total 
data observasi penelitian dengan periode 
penelitian empat tahun (2012-2015) adalah 
sebanyak 64 observasian. 
 
Operasionalisasi Variabel Penelitian 
Variabel independen penelitian ini 
adalah sistem hukum. La Porta et al. (1996) 
dan Graff (2005) membagi sistem hukum 
menjadi dua keluarga besar yaitu common 
law yang bersumber dari Inggris dan civil 
law yang bersumber dari Perancis mengingat 
kedua sistem hukum tersebut memiliki 
perbedaan yang signifikan. Pada penelitian 
ini, sistem hukum tergolong variabel 
kategorikal di mana dalam statistik disebut 
variabel dummy (angka 1 untuk perusahaan 
di Malaysia yang bersistem hukum common 
law dan angka 0 untuk perusahaan di 
Indonesia yang bersistem hukum civil law). 
Pembagian tersebut sesuai dengan penelitian 
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La Porta et al. (1996), Beck et al. (2003), 
Wardhani (2009) dan Wulandari dan Ayu 
(2010). 
Variabel dependen penelitian ini adalah 
manajemen laba. Manajemen laba adalah 
potensi penggunaan manajemen akrual oleh 
manajer dengan tujuan memperoleh 
keuntungan pribadi (Leuz et al., 2003; 
Belkaoui, 2006). Pada akuntansi dikenal 
dengan adanya basis akrual yang mana 
berpotensi dimanfaatkan manajer guna 
mengatur angka laba (Dechow dan Skinner, 
2000). Berdasarkan itu, manajemen laba 
diproksikan dengan nilai absolute 
discretionary accrual yang dihitung dengan 
model Jones (1991) yang dimodifikasi 
Dechow et al. (1995). Model Jones yang 
dimodifikasi Dechow et al. (1995) 
merupakan model manajemen laba yang 
paling banyak digunakan dan paling baik 
dalam menghitung manajemen laba (Dechow 
et al., 1995; Herawaty, 2008; Wardhani, 
2009). 
Adapun unsur mekanisme corporate 
governance yang diteliti pada penelitian ini 
sebagai variabel pemoderasi meliputi 
kepemilikan manajerial dan kepemilikan 
institusional. Kepemilikan manajerial diukur 
berdasarkan presentase kepemilikan manajer 
terhadap seluruh saham perusahaan yang 
beredar. Sedangkan, kepemilikan 
institusional diukur berdasarkan presentase 
kepemilikan investor institusional terhadap 
seluruh saham perusahaan yang beredar. 
Seluruh data yang diperlukan untuk 
menghitung proksi manajemen laba dan 
mekanisme corporate governance 
(kepemilikan manajerial dan institusional) 
diperoleh melalui laporan tahunan dan 
laporan keuangan auditan perusahaan industri 
barang konsumsi yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia dan Bursa Malaysia pada 
periode 2012-2015. Laporan keuangan dan 
laporan tahunan perusahaan industri barang 
konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia dan Bursa Malaysia diperoleh dari 
situs resmi Bursa Efek Indonesia 
(www.idx.co.id) dan Bursa Malaysia 
(www.bursamalaysia.com). 
 
Metode Analisis Data 
Metode analisis data yang digunakan 
pada penelitian ini adalah analisis regresi 
linier berganda yang mana digunakan untuk 
mengukur kekuatan hubungan antar variabel 
penelitian ini dan menunjukkan arah 
hubungan antar variabel manajemen laba 
dengan variabel independen sistem hukum. 
Namun, sebuah model regresi linier berganda 
baru dapat menunjukkan hubungan yang 
akurat setelah memenuhi asumsi klasik 
seperti asumsi multikolinieritas, normalitas, 
heteroskesdastisitas dan autokorelasi. Hasil 
analisis regresi linier berganda meliputi nilai 
R square, F hitung dan koefisien regresi 
variabel independen. Persamaan regresi linier 
berganda pada penelitian ini adalah: 
AbsDAi = a + b1Lawi,t + b2KepMani,t + 
b3KepInsti,t +  
Keterangan:  
AbsDAi = Absolute Discretionery Accruals 
(Manajemen Laba) 
a = Konstanta 
b1 = Koefisien regresi untuk Sistem Hukum 
b2 = Koefisien regresi untuk Kepemilikan 
Manajerial 
b3 = Koefisien regresi untuk Kepemilikan 
Institusional 
Lawi = Sistem Hukum (Common law atau 
civil law) 
KepMani = Kepemilikan Manajerial 
KepInsti = Kepemilikan Institusional 
 = Disturbance error 
 
Pembuktian Hipotesis 
Peneliti merumuskan empat hipotesis 
di mana masing-masing hipotesis tersebut 
akan diuji dengan tiga teknik pembuktian 
hipotesis yang berbeda. Hipotesis pertama 
diuji dengan menggunakan uji statistik t (uji 
parsial) analisis regresi linier berganda. 
Sementara, hipotesis kedua dibuktikan 
melalui uji beda. Sedangkan, hipotesis ketiga 





dan keempat terkait variabel pemoderasi diuji 
dengan menggunakan teknik uji residual. 
 
HASIL DAN PEMBAHASAN 
 
Statistik Deskriptif 
Hasil statistik deskriptif penelitian ini 
menunjukkan bahwa rata-rata nilai absolute 
discretionary accrual perusahaan industri 
barang konsumsi yang terdaftar di Bursa 
Malaysia lebih rendah daripada rata-rata nilai 
absolute discretionary accrual perusahaan 
industri barang konsumsi yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia. Sebagaimana hipotesis 
penelitian ini, peneliti menduga bahwa hal 
tersebut disebabkan oleh sistem hukum yang 
berbeda antar kedua negara tersebut. 
Sementara itu, rata-rata persentase 
kepemilikan manajerial dan institusional 
pada perusahaan industri barang konsumsi 
yang terdaftar di Bursa Malaysia lebih tinggi 
dibandingkan rata-rata persentase 
kepemilikan manajerial dan institusional 
perusahaan industri barang konsumsi yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Menurut 
La Porta et al. (1997), pasar modal di negara 
common law berkembang dengan pesat 
dibandingkan pasar modal di negara civil law 
yang mana disebabkan oleh lemahnya 
proteksi investor oleh negara civil law. 
 
Hasil Analisis Regresi Linier Berganda 
Hasil analisis regresi linier berganda 
menunjukkan bahwa model regresi linier 
berganda penelitian ini telah memenuhi 
seluruh asumsi klasik. Nilai R square yang 
diperoleh model regresi adalah sebesar 0,132 
yang berarti 13,2% variabilitas manajemen 
laba dapat dijelaskan oleh variabilitas sistem 
hukum, kepemilikan manajerial dan 
kepemilikan institusional. Selain itu, hasil uji 
F di mana signifikansi diperoleh kurang dari 
probabilitas 0,05 menunjukkan bahwa sistem 
hukum, kepemilikan manajerial dan 
kepemilikan institusional dapat digunakan 
untuk memprediksi manajemen laba. 
 
Hasil Pembuktian Hipotesis dan 
Pembahasan 
Hasil uji parsial regresi linier berganda 
penelitian ini menunjukkan bahwa sistem 
hukum berpengaruh negatif signifikan 
terhadap manajemen laba. Hal ini berarti 
bahwa hipotesis pertama diterima. Koefisien 
regresi untuk variabel sistem hukum adalah – 
0,038 yang berarti tingkat manajemen laba 
perusahaan yang berada di Malyasia yang 
bersistem hukum common law lebih rendah 
sebanyak 0,038 dibandingkan perusahaan 
yang berada di Indonesia yang bersistem 
hukum civil law. Hasil ini mengindikasikan 
bahwa proteksi investor yang kuat oleh 
sistem hukum common law yang dianut 
Malaysia efektif dalam membatasi manajer 
untuk melakukan tindakan manajemen laba. 
Sementara, proteksi investor yang lemah oleh 
sistem hukum civil law yang dianut Indonesia 
justru membuka celah bagi manajer untuk 
melakukan manajemen laba. Hasil 
pembuktian hipotesis pertama diperkuat 
dengan hasil pembuktian hipotesis kedua 
yang menunjukkan bahwa terdapat perbedaan 
signifikan antara tingkat manajemen laba 
perusahaan industri barang konsumsi yang 
terdaftar di Bursa Malaysia (common law) 
dengan perusahaan industri barang konsumsi 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (civil 
law). Selain itu, secara absolut, rata-rata 
tingkat manajemen laba sampel industri 
barang konsumsi di Malaysia lebih rendah 
daripada rata-rata tingkat manajemen laba 
sampel industri barang konsumsi di 
Indonesia. 
Temuan empiris terkait hipotesis 
pertama dan kedua sejalan dengan hasil 
penelitian Leuz et al. (2003), Shen dan Chih 
(2005), Renders dan Gaeremynck (2007), 
Chih et al. (2008), Francis dan Wang (2008), 
Wardhani (2009), Houqe dan Van Zijl 
(2010), dan Wulandari dan Ayu (2010). Hasil 
penelitian ini juga mengkonfirmasi teori 
agensi dan teori stakeholder mengenai bahwa 
efektivitas mekanisme kontrak dengan agen, 
dalam hal ini pemenuhan hak-hak investor, 
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dipengaruhi oleh hukum. Hasil ini juga 
mengkonfirmasi salah satu asumsi teori 
agensi mengenai manajer selaku agen yang 
cenderung menghindari risiko, termasuk 
risiko litigasi. 
Sementara itu, hasil pembukitan 
hipotesis ketiga dan keempat melalui 
pengujian residual menunjukkan bahwa baik 
kepemilikan manajerial maupun kepemilikan 
institusional tidak memoderasi hubungan 
pengaruh sistem hukum terhadap manajemen 
laba. Hal ini berarti bahwa hipotesis ketiga 
dan keempat ditolak. Temuan empiris 
tersebut bertentangan dengan pernyataan La 
Porta et al. (1996; 2000), Claessens dan Fan 
(2002), Boubakri et al. (2005), Boediono 
(2005), Cornett et al. (2006), Renders dan 
Gaeremynck (2007), Ali et al. (2008), 
Herawaty (2008), dan Garcia-Meca dan 
Sanchez-Ballesta (2009). Hubungan antara 
kepemilikan manajerial dengan manajemen 
laba pada perusahaan kecil begitu kuat 
namun tidak pada perusahaan besar 
sebagaimana sampel penelitian ini (Ang et 
al., 2000; Singh dan Davidson, 2003; Ali et 
al., 2008). Ujiyantho dan Pramuka (2007), 
Wulandari dan Ayu (2010), Sirat (2012) dan 
Setianingsih (2013) juga menemukan bahwa 
kepemilikan institusional tidak dapat 
mengurangi aktivitas manajemen laba oleh 
pihak manajemen. Hal ini dikarenakan 
kemungkinan manajemen merasa dipaksa 
untuk mencapai target laba oleh investor 
institusional sehingga manajemen cenderung 
tetap melakukan tindakan manajemen laba 
(Cornett et al., 2006; Cheng dan Reitenga, 
2009). Selain itu, rata-rata kepemilikan 
manajerial dan institusional pada sampel 
penelitian ini rendah sehingga efektivitas 
kepemilikan manajerial dan institusional 
dalam membatasi manajemen laba tidak 
tampak. 
 
KESIMPULAN DAN REKOMENDASI 
Kesimpulan 
Berdasarkan hasil dan pembahasan 
penelitian di atas, peneliti menyimpulkan: 
1) Proteksi hukum investor yang kuat di 
Malaysia akibat menganut sistem hukum 
common law dapat mengurangi insentif 
manajer untuk melakukan manajemen 
laba. Sedangkan, proteksi hukum investor 
yang lemah di Indonesia akibat menganut 
sistem hukum civil law meningkatkan 
insentif manajer untuk melakukan 
manajemen laba. Hal ini dikuatkan dengan 
temuan yang menunjukkan terdapat 
perbedaan signifikan antara praktik 
manajemen laba di perusahaan Malaysia 
dengan perusahaan Indonesia yang 
berbeda sistem hukum. 
2) Keberadaan kepemilikan manajerial dan 
institusional yang tinggi tidak dapat 
menurunkan insentif manajer untuk 
melakukan manajemen laba baik pada 
perusahaan di Malaysia yang bersistem 
hukum common law maupun perusahaan 
di Indonesia yang bersistem hukum civil 
law. 
Keterbatasan 
Adapun keterbatasan penelitian ini yang 
mengakibatkan interpretasi hasil penelitian 
harus dilakukan dengan hati-hati adalah: 
1) Sampel penelitian ini hanya meliputi satu 
negara dengan sistem hukum common law 
dan satu negara dengan sistem hukum 
civil law. 
2) Subjek penelitian berfokus pada 
perusahaan industri barang konsumsi yang 
terdaftar di bursa. 
3) Keterbatasan data struktur kepemilikan 
yang termuat dalam laporan tahunan 
perusahaan sampel Indonesia menyulitkan 
peneliti mengukur kepemilikan manajerial 
dan institusional pada perusahaan tersebut. 
 
Rekomendasi 
Berdasarkan kesimpulan dan 
keterbatasan penelitian di atas, peneliti 
merumuskan sejumlah saran kepada sejumlah 
pihak sebagai berikut: 
1) Pihak regulator, khususnya pemerintah 
Indonesia, disarankan untuk 
memperbaiki kualitas proteksi investor 





melalui perbaikan regulasi perusahaan 
dan pasar modal yang ada dan 
penegakan hukumnya sehingga tindakan 
oportunis manajer terhadap investor 
dapat terminimalisir. 
2) Pihak manajemen perusahaan disarankan 
untuk melakukan perbaikan corporate 
governance dengan cara 
mengimplementasikan mekanisme 
corporate governance secara efektif dan 
efisien, bukan hanya sekadar mematuhi 
peraturan yang ada. 
3) Pihak investor disarankan untuk 
mendorong manajemen dan aktif 
mengawasi manajemen perusahaan 
dalam mengimplemetansikan regulasi 
terkait corporate governance. 
4) Peneliti selanjutnya disarankan untuk 
memperluas sampel penelitian, 
memperpanjang periode penelitian dan 
menambahkan variabel mekanisme 
corporate governance lainnya yang 
diduga mempengaruhi praktik 
manajemen laba di perusahaan, seperti 
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